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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Trea Bolsa Seleccién, Fondo de Inversidn (anteriormente denominado Trea NB
Bolsa Seleccién, Fondo de Inversidn), por encargo del Consejo de Administracion de Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A,, Sociedad
Unipersonal (anteriormente denominada Nobangest, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal) — en adelante, la Sociedad Gestora —:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Trea Bolsa Seleccién, Fondo de Inversidon (anteriormente
denominado Trea NB Bolsa Seleccidn, Fondo de Inversion) - en adelante, el Fondo -, que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2021, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion {que se identifica en la nota 2.a de la memoria) vy, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segln nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidén de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una

opinion por separado sobre esos riesgos.

Tal y comao se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
la captacién de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financiergs, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del activo del
Fondo al 31 de diciembre de 2021. Por este
motivo, y considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor liquidativo
del Fondo, hemos identificado la existencia y
valoracidn de la cartera de inversiones
financieras como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de auditorfa
que sean adecuados, hemos cbtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditaria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestoray, en particular, en relacién a la existencia
y valaracién de los instrumentos que componen la
cartera de inversiones financieras del Fondao.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido,
entre otros, la solicitud de confirmaciones a la
entidad depositaria, a las sociedades gestoras o a
las contrapartes, segln la naturaleza del
instrumento financiero, para verificar la existencia
de la totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos, en base selectiva, dirigidos a dar
respuesta al aspecto mas relevante de valoracion
de la cartera de inversiones financieras incluyendo,
en particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacidn en relacion con los
activos de la cartera de inversiones financieras esta
incluido en la nota 4 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.



La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestiéon con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacidn del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn. Si, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacién
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacidon de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.



En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se encuentra en
el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respectoe a la auditoria de las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. También:

» |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erroneas, o la elusion del control interno.

* QObtenemos conocimiento del control internoc relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del Fondo.

# Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacidn revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo.

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacion revelada
en las cuentas anuales o, si dichas revelacicnes no son adecuadas, que expresemos una opinion
maodificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

* Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn revelada, vy si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurse de ia auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salve que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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TREA BOLSA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccion, Fondo de Inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

005385784

{Euros)
ACTIVD 31-12-2021 31-12-2020 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 {*)
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O B.987.165,25 10.616.256,31
ACCIONISTAS
Inmovllizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 8.987.185,25 10.618.256,31
participes o accionistas
Inmovllizado material - - Capital
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes (58.643.651,69) {53.323.826,09)
Modbiliarlo v enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.204 462,43 1.204,462,43
ACTIVO CORRIENTE 9.229.505,07 10.659.908,30 (Acciones propias) - -
Deudocres 85.662,36 188.278,77 Resultados de ejercicios antericres 65.145.622,41 65.145.622,41
Cartera de inversiones finar 8.758.457 95 10.222.962 64 Otras aportaciones de socios
Cartera interior 7.857.502,05 9.468.565,74 Resultado del ejercicio 1.280.732,10 {2.408.002,44)
Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta)
Instrumentos de patrimonio 7.957.502,05 046855574 | Alustes por camblos de valor en - -
Inmovillzado material de uso propio
instituciones de Inversidn Colectiva Otro patrimeonio atribuido - -
Depaositos en EECC
Derivados PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 801,955,90 754.436,80 Deudas a largo plazo - -
Valeres representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 801.955,90 754.436,90
Instituciones de Inversién Colectiva PASIVO CORRIENTE 242.339,82 41.649,99
Depositos en EECC Provisiones a corto plazo - -
Derivados Deudas a corto plaze - -
Otros Acreedores 242.339,82 37.393,99
Intereses de la cartera de inversién - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derlvados - 4,256,00
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 364.384,76 248.634,89
TOTAL ACTIVO 9.229.5056,07 10.659.806,30 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 9.229.505,07 10.659.906,30

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 570.780,00

Compromisos por operaclones largas de - 570.780,00
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 24.243.124,70 54.260.041,00

Valores cedidos en préstamo por la I1G - -

Valores aportados como garantia por la IIC - -

Valores recibidos en garantia por la liIC

Capital nominal ne suscrite ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 2424312470 22,835.122,28

Ctros N 31.424.918,74
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 24.243.124,70 54.830.621,00

Las Notas 1 2 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2021.
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TREA BOLSA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccidn, Fondo de Inversién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
2021 2020 *)

Comislones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotaclén {245.112,62) {249.135,52) |
Comision de gestion (204.924,80) (213.735,15)
Comision depositario (20.492,57) {21.373,46)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -

Otros (19.695,25) (14.026,91)
Amortizacion del inmovilizado material - :
Exceso0s de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (245.112,62) (249.135,52)
Ingresos financieros 240.989,07 178.873,54
Gastos financieros (91,72} -
Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros 623.212,32 {1.246.003,92) |

Por operaciones de la cartera interior 467.859,52 {1.123.599,43)

Por operaciones de la cartera exterior 55.352,80 (122.404,49)

Por operaciones con derivados - -

Ctros - -
Diferencias de camblo {2.495,36) (1.628,04)
Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 767.066,09 {1.090.108,50)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 698.139,79 {1.021.451,94)

Resultados por operaciones de [a cartera exterior 67.267,30 {20.366,48)

Resultados per operaciones con derivados 1.658,00 {48.290,08)

Ctros - -
RESULTADQ FINANCIERO 1.528.680,40 (2.158.866,92)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.283.567,78 {2.408.002,44)
impuesto sobre beneficios (2.835,68) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.280.732,10 {2.408.002,44)

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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CLASE 82

TREA BOLSA SELECCION, FONDO DE INVERSIO
(anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccion, Fondo de Inversién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 21 de
diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.280.732,10 | (2.408.002,44)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocldos 1.280.732,10 | {2.408.002,44)

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87
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Trea Bolsa Seleccién, Fondo de Inversion
{anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccion, Fondo de Inversién)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

. Reseiia del Fondo

Trea Bolsa Seleccion, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 4 de marzo de 1999 bajo la
denominacién de Fondo Hispano Luso, R.V. Fondo de Inversién Mobiliaria, habiende tenido distintas
denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 11 de febrero de 2022. El Fondo se encuentra sujeto a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores
modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.786, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fonde, el misme no
tiene gastos, activos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el pairimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
decisiones de inversitn en el marce de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segin se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Trea Asset
Management, Scciedad Gestora de Insfituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal (anteriormente
denominada Nobangest, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal).

Con fecha 17 de diciembre de 2021 se produjo la sustitucion efectiva de Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia
por Cecabank, $.A., como entidad depositaria del Fondo.
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CLASE 8.
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los regisiros contables del Fondo y se formuian de acuerdo con
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarmrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2021 y de los resultades de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de fa mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o nomma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de 1as cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja} en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversidn, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2021.
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d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criferios contables

Durante el gjercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2020.

fi Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluides en las cuentas anuzles del ejercicio 2020.

3. ___Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el Folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fonde en concepto de garantias
aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicite o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

¢ [nstrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversidon Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados impliciios
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo.

e Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operacicnes no recogidas en los epigrafes anteriores.

e [ntereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* |nversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectes de valoraciébn como “Partidas a cobrar®.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacioén de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidon como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y vaforacién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable® (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epligrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afoc se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el eplgrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién del valer razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es ef precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizaré el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muliilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, {IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razenable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente [iquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconoacimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gque salvo evidencia en
contrario seré el precio de |a transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financleros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — case de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, &l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menocs gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconoceran, en su caso, en los eplgrafes "Valores recibidos en garantia por la 1IC" o
“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las cbligaciones que generan ¢ cuando se adquieren.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados @ instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.



005385795

CLASE 8?
vl eklin

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de ia operacién, aunque se desconozca ef nUmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de fa contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los eplgrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "“Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de refrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisicicnes temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momenio de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromises por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las cpciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes *Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valer razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria®
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de |la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
comrespondientes a dichas suscripcicnes y reembolsos se abonan y cargan, respeciivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2021 y 2020, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes © accionistas — Resuftados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos © negativos) gue se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigic, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a 10s inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcién y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones yfo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes a la prestacion del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningdn
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, taies como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros® y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimeoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ef Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en sU caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado el més
representativo del mercado de referencia a fa fecha o, en su defecto, dei ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se preducen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerla, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).
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f} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decrete 1.082/2012 y sus posterfores maodificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucidn de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condicicnes
iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comisidon Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion,
comisiones retrocedidas con ocrigen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por €l Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de aiciembre gde 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e 'Intereses de la cartera de inversién® se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Los valores y activos que integran ia cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 7). Los valores mabiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y
deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito vy liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

» Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de 1as mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d}), no podra superar &l 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un anico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonic del Fondo.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los actives e instrumentos financieros emimides por un misme emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un erganismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el artlculo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serad necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligacicnes emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entenderé cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% dei patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% det patrimonio del Fondo.
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ufilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un anico
emisor.

¢ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido més del 2% de su
patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podré tener mas del
4% de su patrimenio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualguier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) ¢ que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la HIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

El Fendo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

* Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por la sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizaciébn o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolscs de los participes. La sociedad gestora dispone, por tanto, de
un sistema de gestion de la liquidez, asi como de procedimientos para controlar los riesgos inherentes a la
liquidez del Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesge mas significativos
podrian agruparse en los siguientes.

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerades emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion del Fondo, asi como para determinar la adecuacién del
perfil de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones depender, entre otros, del fipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanio, afectar negativamente al valor
liquidativo del Fondo.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros}) 376.848,12
376.848,12
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 7.536,64
7.536,64
384.384,76

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados seguin lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningun caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el patrimonio del Fondo estaba tormalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el calculo dei valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera;

Euros
31-12-2021 31-12-2020

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. S 8.987.165,25 10.618.256,31
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 12,87 11,48
N° Participaciones 698.323,68 924.825,19
N° Participes 723 794

Al 31 de diciembre de 2021 en el epigrafe "Acreedores” del balance, se incluye por importe de 212 miles de
euros (ningun importe al 31 de diciembre de 2020) el saldo correspondiente a los reembolsos de participaciones
gue se han cancelado en fecha de liquidacion.

Conforme a la nomativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversidn no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minimo de participes.
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7. Ofros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, |a gestién y administracidn del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo ha devengado una comision del 2,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diaric del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,20% anual calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2021 y 2020, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre |a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes a
Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Unipersonal, no supera
los IImites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méximo de comisiones de gestion y depésito
que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas
por entidades no pertenecientes a Trea Asset Management, Scciedad Gesiora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. Unipersonal, no supera los [imites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en el
saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funcicnes son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, eh ningdn caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacidn.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.
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8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse gue la liquidacidn de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los t&érminos de liquidacién aplicables, asf como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2021 y 2020 han
ascendido a 6 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la sociedad gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, come los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y 2020,
cumplen o han cumplide con los limites legales de aplazamiento.

. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2017 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracion Plblica en concepto de retenciones yfo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 86 y 116 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultadoe contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impueste sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gaste en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un Iimite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
impenible previa, pudiéndose compensar en todo case, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros.
Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en case de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de impertancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021
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TREA BOLSA SELECCION, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccion, Fondo de Inversion)

005385807

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES0113900J37 | ACCIONES|100158 BANCO SANTANDER SA 352.860,00
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES|115724 Iberdrola SA 520.500,00
EUR |ES0132105018 | ACCIONES|127005 ACERINOX SA 387.090,00
EUR |ES0167050915 | ACCIONES]|117825 ACS Actividades de Construccio 212.130,00
EUR |ES0177542018 | ACCIONES|100226 INTL CONSOLIDATED AIRLIN 170.400,00
EUR |[ES0113211835 | ACCIONES|BBVA 225.750,00
EUR |[ES0113679137 | ACCIONES|127039 BANKINTER SA 171.342,00
EUR |ES0109067019 | ACCIONES|18686622 AMADEUS IT GROUP SA 536.760,00
EUR |ES0105630315 | ACCIONES]|153235 CIE AUTOMOTIVE SA 410.400,00
EUR |ES0105130001 | ACCIONES|30192880 GLOBAL DOMINION ACCESS SA 281.100,00
EUR |ES0105223004 | ACCIONES|9288382 GESTAMP AUTOMOCION SA 222.500,00
EUR |ES0171996095 | ACCIONES|10550128 GRIFOLS 192.090,00
EUR |ES0124244E34 | ACCIONES|127079 MAPFRE SA 234.715,00
EUR |ES0105066007 | ACCIONES|45129498 Cellnex Telecom SA 271.254,00
EUR |ES0105102000 | ACCIONES|48170020 Agile Content SA 92.300,00
EUR |ES0112501012 | ACCIONES|330338 EBRO FOODS SA 101.280,00
EUR |ES0121975009 | ACCIONES|117393 CONSTRUCC Y AUX DE FERROCARR | 366.000,00
EUR |ES0116920333 | ACCIONES|215485 GRUPO CATALANA OCCIDENTE SA 228.000,00
EUR |ESCI05022000 | ACCIONES|39841020 APPLUS SERVICES SA 282.975,00
EUR |ES0129743318 | ACCIONES|127086 Elecnor SA 210.000,00
EUR {ES0184262212 | ACCIONES|127196 VISCOFAN SA 87.626,00
EUR [ES0132945017 | ACCIONES|127093 TUBACEX SA 47.726,05
EUR |ES0126501131 | ACCIONES|307675 NMAS1 DINAMIA SA 198.900,00
EUR |ESO0105093001 | ACCIONES|39722958 Gigas Hosting SA 80.625,00
EUR [ES0105079000 | ACCIONES|28645495 Grenergy Renovables 89.900,00
EUR |ES0173358039 | ACCIONES|313327 RENTA 4 BANCO SA 23.179,50
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Divisa ISIN Descripeién Euros
EUR |ES0122060314 | ACCIONES|117508 FCC 443.200,00
EUR |ES0105251005 | ACCIONES|46003933 NEINOR HOMES SLU 80.104,00
EUR |ES0105389003 | ACCIONES|63011700 Almagro Capital SOCIMI SA 98.400,00
EUR |ES0157261019 | ACCIONES|9330558 LABORATORIOS FARMACEUTICOS R| 369.000,00
EUR |ES0148396007 | ACCIONES|233954 INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL 770.310,00
EUR |[ES0183746314 | ACCIONES|127194 Vidrala SA 100.023,00
EUR |ES0105293007 | ACCIONES|54952044 Greenalia SA 99.062,50
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 7.957.502,05
EUR |PTSONOAMO001 | ACCIONES|128877 Sonae SGPS SA 250.750,00
EUR |PTGALOAMO0G09 | ACCIONES|866606 GALP ENERGIA SGPS SA 192.552,00
EUR |PTALTOAE0002 | ACCIONES|9490279 ALTRI SGPS SA 95.370,00
EUR |PTVAAOAMO019| ACCIONES|128779 VAA Vista Alegre Atlantis SGPS 77.163,90
EUR |PTCOROAEQ006 | ACCIONES|128761 CORTICEIRA AMORIM SA 186.120,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 801.955,90
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Trea Bolsa Seleccion, Fondo de Inversion
{anteriormente denominado Trea NB Bolsa Seleccion, Fondo de Inversion)

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Situacién def Fondo, evolucion de los negocios {mercados} y evolucion previsible

Los efectos de las medidas de gobiernos y bancos centrales en la economia real se han reflejado plenamente
durante el primer semestre del afo. Esto ha permitido que mas de la mitad de las economias a nivel global
estaran por encima de los niveles prepandemia a finales de junio. Sin embargo, esta recuperacion ha sido muy
desigual, mientras China estd a niveles prepandemia desde principios de afio y EE.UU. lo ha hecho en el
segundo trimestre, la Eurozona todavia no esperamos que recupere esos niveles hasta finales de este afio o
principios de 2022 y algunos paises emergentes (Latam) probablemente hasta finales de 2022,

Las sorpresas de crecimiento han venido del buen comportamiento de la demanda interna en los paises
desarrollados reflejando los efectos de las politicas fiscales (subsidios, planes de proteccion de empleo y
créditos a empresas) implementadas en los (ltimos meses, que han permitido mantener {a renta de las familias y
generar un “exceso de ahorres” en los hogares. La apertura de las economias ha llevado a un aumento de las
tasas de inflacion en su mayor parte por efecto comparativo {las rubricas que mas repuntan son las relativas a
precios de energia y a ocio). Hay otro compeonente que ha influido, especialmente en EE.UU., y son los cuellos
de botella generados en el sector manufacturere donde el incremento de demanda no ha podido ser satisfecho y
el ajuste ha sido via precios.

La mejora en la actividad y unos incrementos de precios transitorios, han llevade a incrementos en las
expectativas de beneficios durante todo el semestre, aigo que no veiamos desde 2011. Esto ha pemitide a la
renta variable situarse como el mejor activo durante el semestre, con los mercados desarrollados haciéndolo
mejor que emergentes lastrados fundamentalmente por China, donde se han registrado varios impagos de
conglomerados, asl como imposiciones regulatorias a los pesos mas importantes del indice. La recuperacion de
la actividad en los desarrollados no ha comenzado hasta que ha remitido la incidencia del virus y se ha iniciado
la apertura de las economias. Esto se ha reflejado a nivel sectorial con bancos, autos y tecnologia empujando
los indices mientras que eléctricas, petréleos y aseguradoras han sido los que pecr se han comportado.

Los aumentos de inflacion propics de cualquier fase de recuperacion macro han sorprendido al alza durante el
segundo trimestre. Los cuellos de botella en algunos sectores (semiconductores, acero, plasticos, transporte ...)
estan detras de estos aumentos mas elevados. Este ha sido el argumento detras del mal comportamiento de los
plazos mas largos de la renta fija en los primeros meses del afio (bonos US +20y -8,5%, Eur +10y 4%). Los
bonos corporativos han sido los que mejor se han comportado especialmente los de mayor riesgo vy los bonos de
deuda subordinada reflejando la confianza en la recuperacién. El riesgo es que los niveles de diferencial con la
deuda piblica estdn muy cerca de minimos histéricos cuando todavia las incertidumbres son elevadas. Los
mercados emergentes han tenido un comportamiento muy desigual entre paises, pero los principales indices de
referencia han saldado el semestre en negativo.
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El crecimiento global ha ido perdiendo impulso durante el segundo semestre del ano alcanzando niveles mas
sostenibles en el medioc plazo. Los problemas en las cadenas de suministro se incrementaron a medida que
avanzaba el afio, sin ser la oferta capaz de cubrir los incrementos de demanda, reflejandose en los aumentos de
las materias primas y en los costes de los fletes. A estos efectos se le sumo una escalada en los precios de la
energla que provocaron subidas en los precios industriales a niveles histéricos, trasladandose en los dlitimos
meses a los precios del consumo. Estos aumentos fueron sensiblemente superiores a lo gue se esperaba dando
lugar a incrementos de volatilidad en los mercados durante el mes de septiembre y noviembre, ante la
incertidumbre de si podrian provocar acciones contundentes por parte de los bancos centrales. El incremento de
los riesgos no ha ido mas alla de subidas de volatilidad durante algunas semanas, tras comprobarse que los
datos macroeconémicos volvieron a mostrar fortaleza y que los bancos centrales comenzaron a retirar estimulos
a un ritmo que el mercado ya habla descontado.

En este entorno los activos pertenecientes a economias emergentes han sido los que peor comportamiento han
registrado en el semestre, siendo mas sensibles a fa retirada de estimulos en EE.UU. (MSCI EM -10,2%, JPM
EM Gov. -3,5% y JPM EM Corp. -2,9%). Gran parte de este lastre en la renta variable ha venido por el lado de
China, donde los problemas en su sector inmobiliario y las nuevas directrices del gobierno a la hora de gestionar
su economia han provocado fuertes correcciones (Hang Sheng -18,8%, CSI 300 -5,4%). En EE.UU. y Europa los
mercados de renta variable registraron avances (Nasdag +12,9%, Eurostoxx 600 +7,9%), apoyados en gran
medida por el sector tecnolégico que se apuntaba un 14,4% en el semestre. Mientras tanto el consumo al por
menor ¥y la alimentacion fueron los sectores que peor se comportaron, registrande un -11,4% y un +0,4%
respectivamente. Las nuevas variantes de Covid afectaron mas al mercado europeo debido a su composicion
sectorial (bancos, automdviles, consumo retail) pere impidieron nuevos avances en los sectores mas
beneficiados por las subidas de precios (energla y semiconductores).

En cuanto a la renta fija las subidas de inflacién han provocado aumentos de tipos de interés en todos los paises
emergentes, lastrando los bonos tanto corporatives como gubernamentales, siendo Latinoamérica la region mas
afectada. Los mensajes de la Fed anunciando retirada de estimulos y dejando la puerta abierta a subidas de
tipos de interés a partir del segundo trimestre del anc, aumentaron la volatilidad en los plazos més cortos de la
curva al empezar a descontar subidas de tipos de interés. Los plazos largos se han mostrado por su parte
relativamente estables, provocando una reduccién en las pendientes, siendo los mas largos (+20 afios) los que
mejor se han comportado. ios bonos corporativos han aumentado ligeramente los diferenciales (+10 puntos
basicos High Yield) pero la rentabilidad ha sido negativa en el semestre al no poder compensar el repunte en los
bonos de gobierno (High Yield EUR -0,6%, High Tield US -1,2%).

Relativo al conflicto de Rusia-Ucrania, se han revisado las posiciones afectadas por esta situacion de forma
directa o indirecta. Para todas ellas se ha analizado y reestimado los riesgos asociados y se han tomado
decisiones de inversion en base a este nuevo escenario.

Primer Semestre

Durante el primer trimestre hemos virado el fondo de valores de mayor capitalizacién hacia valores medianos y
pequefios, compafias que cotizan fuera del Ibex 35.
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En este sentido hemos realizado a lo largo del trimestre los siguientes cambios:

- En el sector eléctrico ~ renovable: se han incluido valores nuevos comoe Acciona, Grenergy y Solarpack.
Se ha reducido el peso en lberdrola y se ha vendido toda la posicidn en Naturgy (por considerar
adecuado el precio de la OPA).

En el sector financiero: Se ha vendido todo en Liberbank y Catalana Occidente y se ha reducido el peso
en BBVA y Santander. Se ha incrementado el peso en Mapfre y s& ha comprado Alantra.

- En el sector industrial: Se han eliminado de cartera Aena, Ferrovial y Logista. Se ha incrementado el
percentaje en ACS, Applus y CAF. Como valores nuevos hemos inciuido Elecnor, FCC, IAG y Talgo.

- En consumo ciclico: Se ha disminuido el peso en Inditex y se ha vendido Melid Hoteles. Se ha
incrementado en Gestamp y se ha incluido Vista Alegre.

En el sector materiales: hemos comprado tres empresas portuguesas. Altri (fabricante de papel tisu)
gue se ve muy beneficiada por la subida de los precios de fa pulpa, primero en China, pero
pesteriormente se ha trasladado a Europa. Corticeira Amorim, fabricante de tapones de corcho para la
industria de la alimentacién y bebida, y Vista Alegre, fabricante de vajillas de porcelana y cristaleria con
contratos fimados para IKEA y Zara entre otros.

- Otras compras realizadas han sido: Agile Content, Ebro Foods, Faes Farma, Gigas Holding, Sonas y
Tubacex.

- Porellado de las desinversiones: se ha vendido toda la posicién en Berkshire Hathaway, Renault, Galp
y Semapa {ésta dltima aprovechando la opa ofrecida por el principal accionista de la compafiia).

Durante el segundo trimestre se ha incrementado el peso los dos grandes bances, BBVA y Santander. También
se ha incluido en cartera IAG por las mejores perspectivas de vuelta a la normalidad tras la evolucién en el
calendario de vacunacién. Otros valores donde hemos incrementado posicion son FCC, CAF, Catalana
Occidente, Talgo, Corticeira Amorim, Ebro Foods y Acerinox. Hemos acudido a la salida a bolsa de Arteche.

Por el lado de las ventas se han realizado varios cambios. En primer lugar, se ha sustituido Repsol por Galp por
ofrecer esta Gltima un mayor descuento frente a valoracion y se ha reducido el peso en Tubacex. En el sector
eléctrico, se ha vendido la posicién en Solarpack {tras ia opa presentada el valor se quedd sin potencial)
manteniendo sélo una posicién en Grenergy, |a cual hemos incrementado en el frimestre. Euskaltel es otro valor
que hemos vendido por falta de potencial tras la opa anunciada por Mas Movil en abril. Eliminamos la posicién
en Indra ante la incertidumbre en cuanto a la estrategia de la compafiia tras la salida forzosa de Abril Martorell y
ante los rumores de una posible compra de todo o una participacion en ITP Aero (para lo cual necesitaria, a
nuestro parecer, una ampliacién de capital). En el sector salud, hemos vendido Faes Farma. Finalmente
vendimos las acciones de Linea Directa que recibimos por la participacion en Bankinter.
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Segundo Semestre

Destacamos los siguientes cambics del semestre;
- Compras destacadas: Almagro SOCIMI, Greenalia. Iberdrola, Bankinter, Vidriala y Viscofan.

Ventas destacadas: Acciona Energias Rencvables, Arteche, CaixaBank, Mediaset Espafia, Talgo y
Telefénica.

A lo largo del afic se han seguido los criterios de inversion socialmente responsable establecidos en la politica
interna de TREA y para el fondo.

El valor liquidativo del Fondo al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 12,87 y 11,48 euros por
participacién, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de! Fondo a 31 de diciembre de 2021 es de
B.987.165,25 euros (10.618.256,31 euros a 31 de diciembre de 2020).

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, sostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente
El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimenio, la
situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion en el
marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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Informacién sobre el periode medic de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 7).



Trea Bolsa Selecciéon, Fondo de Inversién (Anteriormente denominado
Trea NB Bolsa Seleccidon, Fondo de Inversién)

Formulacion de Cuentas Anuales

Las presentes “Cuentas Anuales e Informe de Gestion” de Trea Belsa Seleccién, Fondo de Inversién
(Anterformente denominado Trea NB Bolsa Seleccién, Fondo de Inversion) correspondientes al ejercicio
2021, formuladas por el Consejo de Administracién de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Unipersonal en su reunion del dia 23 de marzo de 2022, constan
en el anverso de 30 hojas de papel timbrado de clase 82, numeros 005385784 a 005385813, ambas
inclusive, mas la presente hoja, que contiene la firma de los miembros del Consejo de Administracion que
las suscriben.

Barcelona, 23 de marzo de 2022

D. Carlos Tusquets Trias de Bes
Presidente

AT Dfia. Mercedes &fau Monjo
Consejero Consejera

D. JW Alberti.
Consejero




